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ANALISIS PERTUMBUHAN EKONOMI DALAM KONDISI MIDDLE 
INCOME TRAP DARI SISI MONETER 
Abstrak 
Kenaikan pendapatan per kapita Indonesia dari tahun 1990 hingga 2018 mengalami 
stagnan. Stagnasi pertumbuhan ini dikarenakan kegiatan ekonomi negara Indonesia 
yang sampai sejauh ini belum lepas dari jebakan Middle Income Trap. Jebakan 
Middle Income Trap bukanlah tantangan yang ditentukan oleh waktu, tidak ada 
batasan waktu sampai kapan sebuah negara berhenti di tingkat negara 
berpenghasilan menengah untuk kemudian naik ke kelas tingkat yang lebih tinggi. 
Penelitian ini bertujuan untuk menganalisis pertumbuhan ekonomi dalam kondisi 
Middle Income Trap dari sisi moneter di Indonesia tahun 1990-2018 dengan 
menggunakan alat analisis regresi Partial Adjustment Model (PAM). Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa variabel Jumlah Uang Beredar, Inflasi dan Nilai 
Tukar berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi di Indonesia dalam 
kondisi Middle Income Trap. Sedangkan variabel Tingkat Suku Bunga tidak 
berpengaruh signifikan terhadap pertumbuhan ekonomi dalam kondisi Middle 
Income Trap. Rekomendasi kebijakan yang dapat diambil adalah dengan cara 
memperdalam pasar pasar keuangan serta meningkatkan sistem pembayaran dalam 
negeri dan mendorong dari faktor global dengan menekankan kebijakan dalam 
menjaga kestabilan rupiah. 
Kata Kunci: Pertumbuhan Ekonomi, PDB per kapita, Middle Income Trap. 
Abstract 
The increase in Indonesia's per capita income from 1990 to 2018 has stagnated. The 
stagnation of growth is due to the economic activities of the Indonesian state, which 
has surpassed this, yet cannot be separated from the Middle Income Trap trap. The 
Middle Income Trap trap limits the challenges determined by time, there is no time 
limit until whenever the country stops at the level of the middle-income country 
and then rises to the higher classes. This study aims to analyze economic growth in 
the middle income trap from the monetary side in Indonesia in 1990-2018 using the 
Partial Adjustment Model (PAM) regression analysis tool. The results showed that 
the variable Amount of Money Supply, Inflation and Exchange Rates had a 
significant effect on economic growth in Indonesia in the Middle Income Trap. 
While the Interest Rate variable does not significantly influence economic growth 
in the condition of the middle income trap. Policy recommendations that can be 
taken by entrusting financial markets and improving the domestic payment system 
and encouraging global factors by supporting policies in maintaining rupiah 
stability. 




Pertumbuhan ekonomi menjadi indikator penting dalam tahap persiapan 
kemajuan perekonomian selanjutnya, sebab tanpa pertumbuhan tidak akan terjadi 
peningkatan kesejahteraan, kesempatan kerja, produktivitas, dan distribusi 
pendapatan. Salah satu indikator utama untuk mengukur kinerja pembangunan 
ekonomi adalah dari tingkat pertumbuhannya. Pertumbuhan ekonomi adalah 
meningkatnya pendapatan per kapita yang berlangsung secara terus menerus yang 
bersumber dari suatu negara (Toton dalam Asnawi dan Fitria, 2 
World Bank pada tahun 2016 mengeluarkan klasifikasi terbaru pendapatan per 
kapita negara-negara di dunia. Pendapatan per kapita diukur dari Pendapatan 
Domestik Bruto dibagi dengan jumlah penduduk suatu negara. PDB per kapita 
digunakan sebagai salah satu patokan penentuan bagaimana keberhasilan sebuah 
negara dalam mengelola perekonomiannya. Penentuan kategori pendapatan suatu 
negara dapat dilihat dalam Tabel 1. 
Tabel 1. Parameter Penentuan Klasifikasi Pendapatan 
Kategori PDB per kapita 
Low Income < US$ 995 
Lower-Middle Income US$ 996 - US$ 3.895 
Upper-Middle Income US$ 3.896 - US$ 12.055 
High Income > US$ 12.056 
       Sumber: World Bank, 2014 (diolah) 
Pendapatan orang Indonesia per tahun atau pendapatan per kapita mencapai 
US$ 4.284 atau sekitar Rp 57 juta pada tahun 2018. Angka pendapatan tersebut naik 
dibandingkan tahun sebelumnya yang hanya US$ 4.120 atau Rp 51,9 juta per tahun. 
Naiknya pendapatan per kapita tersebut turut mengantar Indonesia naik ke 
peringkat ke kelompok negara dengan pendapatan menengah ke atas (upper-middle 
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income). Sebelumnya, Indonesia masih berada di kategori negara dengan 
pendapatan per kapita menengah kebawah (lower-middle income). Tabel 2 
menyajikan klasifikasi pendapatan per kapita Indonesia pada tahun 2010 hingga 
tahun 2018. 
Tabel 2. Klasifikasi PDB per kapita Indonesia Tahun 2010-2018 
Tahun 
PDB Per kapita 
(Rupiah) 
Status 
2010 27.028.695,01 Lower-Middle Income 
2011 30.658.976,15 Lower-Middle Income 
2012 33.531.354,56 Lower-Middle Income 
2013 36.508.486,32 Lower-Middle Income 
2014 40.510.500,00 Lower-Middle Income 
2015 43.659.800,00 Lower-Middle Income 
2016 46.333.600,00 Lower-Middle Income 
2017 51.890.000,00 Lower-Middle Income 
2018 57.766.170,00 Upper-Middle Income 
        Sumber: Kemendagri, 2019 (diolah) 
 
Pendapatan orang Indonesia per tahun atau pendapatan per kapita 
mencapai US$ 4.284 atau sekitar Rp 57 juta pada tahun 2018. Angka pendapatan 
tersebut naik dibandingkan tahun sebelumnya yang hanya US$ 4.120 atau Rp 51,9 
juta per tahun. Naiknya pendapatan per kapita tersebut turut mengantar Indonesia 
naik ke peringkat ke kelompok negara dengan pendapatan menengah ke atas 
(upper-middle income). Sebelumnya, Indonesia masih berada di kategori negara 
dengan pendapatan per kapita menengah kebawah (lower-middle income). Selama 
kurun waktu 2010 hingga tahun  2017 Indonesia belum dapat terlepas dari jebakan 
Middle Income Trap khususnya negara berpenghasilan menengah ke bawah 
(Lower-Middle Income). Meskipun pada tahun 2018 Indonesia mampu keluar dari 





2.1. Jenis dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data ini 
diperoleh dari website World Bank Data dan Kemendagri atau laporan-laporan 
penelitian terdahulu dan dari lembaga atau instansi yang terkait dalam penelitian ini 
pada periode tahun 1990 hingga tahun 2018. 
2.2. Metode Analisis Data 
penelitian ini akan mendalami pengaruh variabel jumlah uang beredar, suku 
bunga, inflasi dan nilai tukar terhadap pertumbuhan ekonomi dalam kondisi Middle 
Income Trap menggunakan alat analisis regresi Partial Adjustment Model (PAM), 
dengan model jangka pendek  sebagai berikut: 
logPDBCt = α0 + α1 logBMt + α2BIRATEt + α3INFt + α4 logERt + λlogPDBCt – 1 + vt   (1) 
Keterangan: 
PDBC  = Produk Domestik Bruto per kapita 
BM  = Jumlah Uang Beredar 
BIRATE = Suku Bunga Bank Indonesia 
INF  = Inflasi 
λ  = (1-δ); 0 < λ < 1; δ — koefisien penyesuaian (adjustment) 
α0  = Konstanta jangka pendek 
α1 – α4  = Koefisien regresi jangka pendek 
t  = Time / Waktu  




3. HASIL DAN PEMBAHASAN 
3.1. Hasil Estimasi 
Hasil estimasi Partial adjustment Model (PAM) jangka pendek di muka 
beserta hasil uji pelengkapnya telihat dalam Tabel 3. 
Tabel 3. Hasil Estimasi Model Ekonometri 
𝑙𝑜𝑔𝑃𝐷𝐵𝐶𝑡̂ = -0,0809 + 0,0463 logBMt – 0,0000739 BIRATEt – 0,0028 𝐼𝑁𝐹𝑡  
                   (0,5417)         (0,0110)*         (0,7131)           (0,0000)*       
                         – 0,0095 logERt + 0,8769 logPDBCt-1 
                             (0,0447)**                (0,0000)* 
R2 = 0,9988; DW-Stat. = 1,4814; F-Stat. = 3857,32; Prob. F-Stat. = 0,000 
Uji Diagnosis 
(1) Multikolinieritas (VIF) 
BM = 37,7297; BIRATE = 1,2498; INF = 3,1000; ER = 2,8054 
(2) Normalitas 
JB(2) = 0,3392; Prob. (JB) = 0,8439 
(3) Otokorelasi 
2(3) = 3,1282; Prob. (2) = 0,3723 
(4) Heteroskedastisitas 
2(21) = 21,7117; Prob. (2) = 0.2450 
(5) Linieritas 
F(2,21) = 0,8431; Prob. (F) = 0,4444 
Sumber: BPS, diolah. Keterangan: *Signifikan pada  = 0,01; **Signifikan pada 
 = 0,05; ***Signifikan pad a  = 0,10. Angka dalam kurung adalah probabilitas 
empirik (p value) t-statistik.  
 
Dari Tabel 3 terlihat bahwa koefisien regresi lambda (λ) sebesar 0,8769, 
yang berarti koefisien adjustment (δ)-nya akan memenuhi syarat terletak di antara 
0 -1. Nilai p atau probabilitas (signifikansi) empirik statistik  terlihat sebesar 0,0000, 
yang berarti koefisien lambda signifikan pada α = 0,01. Kedua kondisi ini 
menunjukkan bahwa model terestimasi adalah benar-benar merupakan model PAM 
yang dapat mempresentasikan keberadaan hubungan teoritik jangka panjang antara 
variabel dependen dan variabel independen, yang dipilih untuk menyusun model 
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ekonometrika dalam penelitian ini. Perhitungan koefisien regresi model jangka 
panjang PAM adalah seperti berikut ini: 
Tabel 4.Perhitungan Koefisien Regresi Jangka Panjang 
Variabel Perhitungan Hasil 
 λ = 1 – δ 0,1231 
LogPDBCt-1 0,8769 = 1 – δ  
 δ – 1 = 0,8769  
 
  
C α0 = δβ0 -0,6572 
 -0,0809 = 0,1231 β0  
 β0 = -0,0809 / 0,1231  
 
  
logBM α1 = δβ1 0,3761 
 0,0463 = 0,1231. β1  
 β1 = 0,0463/0,1231  
 
  
BIRATE α2 = δβ2 -60,0325 
 -7,39 = 0,1231. β2  
 β2 = -7,39/0,1231  
 
  
INF α3 = δβ3 -0,0228 
 -0,0028 = 0,1231. β3  
 β3 = -0,0028 / 0,1231  
 
  
ER α4 = δβ4 -0,0772 
 -0,0095 = 0,1231. β4  
  β4 = -0,0095 / 0,1231   
Sumber: Hasil Analisis Data 
Dari Tabel 4, diperoleh hasil estimasi model ekonometrika jangka panjang 
PAM  sebagai berikut: 
𝑙𝑜𝑔𝑃𝐷𝐵𝐶∗
𝑡
̂ = -0,6572 + 0,3761 logBMt - 60,0325 BIRATEt - 0,0228 𝐼𝑁𝐹𝑡- 0,0772 
ERt 
 
3.2. Uji Asumsi Klasik 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data time series, sehingga 
harus melalui uji asumsi klasik. Uji asumsi klasik akan meliputi uji 
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multikolinieritas, uji normalitas residual, uji otokorelasi, uji heterokedastisitas dan 
uji spesifikasi atau linieritas model. 
3.2.1. Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolinieritas yang digunakan adalah uji VIF. Uji VIF 
multikolinieritas terjadi apabila nilai VIF untuk variabel independen ada yang 
bernilai > 10. Adapun hasil uji multikolinieritas terlihat pada Tabel 5. 
Tabel 5. Uji Multikolinieritas  
Variabel VIF Kriteria Kesimpulan 
logBM 37,7297 > 10 Menyebabkan multikolinieritas 
BIRATE 1,2497 < 10 Tidak menyebabkan multikolinieritas 
INF 3,1001 < 10 Tidak menyebabkan multikolinieritas 
ER 2,8054 < 10 Tidak menyebabkan multikolinieritas 
 
3.2.2. Uji Normalitas Residual 
Uji Normalitas residual dalam penelitian ini menggunakan Jarque Bera 
(JB). H0 uji JB adalah distribusi residual normal; dan HA-nya distribusi residual 
tidak normal. H0 diterima jika nilai p (p value), probabilitas, atau signifikansi 
empirik statistik JB > α; H0 ditolak jika nilai p (p value), probabilitas, atau 
signifikansi empirik statistik JB ≤ α. 
Dari Tabel 3.1, terlihat nilai p, probabilitas, atau signifikansi empirik JB 
sebesar 0,8439 ( > 10) jadi H0 diterima, yang berarti distribusi residual normal. 
3.2.3. Uji Otokorelasi 
Otokorelasi akan diuji dengan Breusch Godfrey (BG). H0 dari uji BG adalah 
tidak terdapat otokorelasi dalam model; HA-nya terdapat otokorelasi dalam model. 
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H0 diterima jika signifikansi statistik χ
2 > α dan H0 ditolak apabila signifikansi χ
2 ≤ 
α.  
Dari Tabel 3.1, terlihat nilai nilai p, probabilitas, atau signifikansi empirik 
statistik χ2 uji BG sebesar 0,3723 (> 0,10); jadi H0 diterima. Kesimpulan tidak 
terdapat masalah otokorelasi dalam model. 
3.2.4. Uji Heterokedastisitas 
Uji Heterokedastisitas dalam penelitian ini menggunakan uji White. H0 uji 
White adalah tidak ada masalah heterokedastisitas dalam model; dan HA-nya 
terdapat masalah heterokedastisitas dalam model. H0 diterima apabila nilai p (p 
value), probabilitas atau signifikansi empirik statistik χ2 uji White > α; H0 ditolak 
apabila nilai p (p value), probabilitas atau signifikan empirik χ2  uji White ≤ α. 
Dari Tabel 3.1, terlihat nilai p, probabilitas atau signifikansi empirik statistik 
χ2 uji White adalah sebesar 0,2450 (> 0,10); jadi H0 diterima, kesimpulan tidak 
terdapat heterokedastisitas dalam model. 
3.2.5. Uji Spesifikasi Model 
Ketepatan spesifikasi atau linieritas model dalam penelitian ini akan diuji 
menggunakan uji Ramsey Reset. Uji Ramsey Reset memiliki H0 spesifikasi 
modelnya tepat atau linier; sementara HA-nya spesifikasi modelnya tidak tepat atau 
tidak linier. H0 diterima apabila nilai p (p value), probabilitas atau signifikansi 
empirik statistik F uji Ramsey Reset ≤ α. 
Nilai p, probabilitas atau signifikansi empirik statistik F uji Ramsey Reset 
terlihat memiliki nilai sebesar 0,4444 (> 0,10); jadi H0 diterima. Kesimpulan 
spesifikasi model yang digunakan dalam penelitian tepat atau linier. 
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Berdasarkan uji validitas pengaruh di muka terlihat bahwa variabel 
independen yang memiliki pengaruh signifikan adalah variabel Jumlah Uang 
Beredar (logBM), Inflasi (INF) dan Nilai Tukar (logER). Sedangkan variabel 
Tingkat Suku Bunga (BIRATE) tidak memiliki pengaruh yang signifikan. 
Variabel Jumlah Uang Beredar dalam jangka pendek memiliki koefisien 
sebesar 0,0463. Pola hubungan antara variabel independen jumlah uang beredar dan 
Produk Domestik Bruto per kapita adalah logaritma-logaritma. Sehingga apabila 
Jumlah Uang Beredar naik sebesar 1 persen, maka Produk Domestik Bruto per 
kapita akan naik sebesar 0,0463%. Sebaliknya, apabila Jumlah Uang Beredar turun 
sebesar 1 persen maka Produk Domestik Bruto turun sebesar 0,0463%. Variabel 
Jumlah Uang Beredar dalam jangka panjang memiliki koefisien sebesar 0,3761. 
Pola hubungan antara variabel adalah logaritma-logaritma. Sehingga apabila 
Jumlah Uang Beredar naik sebesar 1 persen, maka Produk Domestik Bruto per 
kapita sebesar 0,3761%. Sebaliknya, apabila Jumlah Uang Beredar turun sebesar 1 
persen makan Produk Domestik Bruto per kapita turun sebesar 0,3761%. 
Variabel Inflasi dalam jangka pendek memiliki koefisien sebesar -0,0028. 
Pola hubungan antara variabel independen inflasi dan Produk Domestik Bruto per 
kapita adalah logaritma-linier. Sehingga apabila inflasi sebesar 1 persen, maka 
Produk Domestik Bruto per kapita akan turun sebesar 0,28% . Sebaliknya apabila 
inflasi turun sebesar 1 persen, maka Produk Domestik Bruto per kapita akan naik 
sebesar 0,28%. Variabel Inflasi dalam jangka panjang memiliki koefisien sebesar -
0,0228. Pola hubungan antara variabel adalah logaritma-linier. Sehingga apabila 
Inflasi naik sebesar 1 persen, maka Produk Domestik Bruto per kapita akan turun 
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sebesar 2,28%. Sebaliknya apabila Inflasi turun sebesar 1 persen, maka Produk 
Domestik Bruto per kapita akan naik sebesar 2,28%. 
Variabel Nilai Tukar dalam jangka pendek memiliki koefisien sebesar -
0,0095. Pola hubungan antara variabel independen nilai tukar dengan Produk 
Domestik Bruto per kapita adalah logaritma-logaritma. Sehingga apabila nilai tukar 
naik sebesar 1 persen, maka Produk Domestik Bruto per kapita akan turun sebesar 
0,0095%. Sebaliknya apabila nilai tukar turun sebesar 1 persen, maka Produk 
Domestik Bruto per kapita akan naik sebesar 0,0095%. Variabel Nilai Tukar dalam 
jangka panjang memiliki koefisien sebesar - 0,0772. Pola hubungan antara variabel 
independen Nilai Tukar dengan Produk Domestik Bruto per kapita adalah 
logaritma-logaritma. Sehingga apabila Nilai Tukar naik sebesar 1 persen, maka 
Produk Domestik Bruto per kapita akan turun sebesar 0,0772%. Sebaliknya apabila 
nilai tukar turun sebesar 1 persen, maka Produk Domestik Bruto per kapita akan 
naik sebesar 0,0772%. 
Dilihat dari koefisien adjustment yang bernilai 0,1231, hubungan teoritik 
jangka panjang antara Produk Domestik Bruto per kapita  terhadap Jumlah Uang 
Beredar, Tingkat Inflasi dan Nilai Tukar dalam kondisi Middle Income Trap baru 
akan tercapai setelah kurang lebih 8,1234 tahun.  
4. PENUTUP 
Berdasarkan pembahasan yang telah dilakukan terhadap faktor-faktor yang 
mempengaruhi pertumbuhan ekonomi dalam kondisi Middle Income Trap di 
Indonesia tahun 1990-2018, dengan alat analisis regresi Partial Adjustment Model 
(PAM), dapat diambil simpulan sebagai berikut: 
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1. Model terestimasi benar-benar merupakan model PAM yang dapat 
mempresentasikan keberadaan hubungan teoritik jangka panjang antara 
variabel Jumlah Uang Beredar, Tingkat Suku Bunga, Inflasi dan Nilai Tukar 
dengan variabel Produk Domestik Bruto per kapita  
2. Model terestimasi lolos uji klasik meliputi uji Normalitas residual, uji 
Otokorelasi, uji Heterokedastisitas dan  uji Linieritas. Namun, pada uji 
Multikolinieritas terdapat masalah pada variabel Jumlah Uang Beredar.  
3. Model yang digunakan dalam penelitian ini eksis atau variabel Jumlah Uang 
Beredar, Tingkat Suku Bunga, Inflasi dan Nilai Tukar secara bersama-sama 
berpengaruh terhadap pertumbuhan ekonomi dalam kondisi Middle Income 
Trap di Indonesia tahun 1990-2018. 
4. Nilai koefisien determinasi (R2) sebesar 0,9988, artinya 99,88% variasi 
variabel Produk Domestik Bruto per kapita yang dapat dijelaskan oleh variasi 
variabel Jumlah Uang Beredar, Tingkat Suku Bunga, Inflasi dan Nilai Tukar.  
Dengan R2 sebesar 0,9988, berarti model memiliki daya ramal yang tinggi. 
5. Uji validitas pengaruh (Uji t) menunjukkan bahwa tiga dari empat variabel 
independen memiliki pengaruh signifikan, yaitu variabel Jumlah Uang 
Beredar, Inflasi dan Nilai Tukar terhadap pertumbuhan ekonomi dalam 
kondisi Middle Income Trap.  
6. Jumlah Uang Beredar memiliki pengaruh positif terhadap Produk Domestik 
Bruto per kapita. Apabila Jumlah Uang Beredar naik, maka pertumbuhan 
ekonomi akan naik. Sebaliknya apabila Jumlah Uang Beredar turun, 
pertumbuhan ekonomi akan turun. Variabel Inflasi memiliki pengaruh 
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negatif, apabila Tingkat Inflasi turun maka pertumbuhan ekonomi akan  naik. 
Sebaliknya apabila Tingkat Inflasi naik maka pertumbuhan ekonomi akan 
turun. Kemudian variabel Nilai Tukar memiliki pengaruh negatif, apabila 
nilai tukar mengalami penurunan maka pertumbuhan ekonomi akan naik. 
Namun, apabila Nilai Tukar mengalami kenaikan maka pertumbuhan 
ekonomi akan mengalami penurunan. 
7. Pertumbuhan ekonomi dalam kondisi Middle Income Trap selama tahun 1990 
hingga 2018 dipengaruhi oleh Jumlah Uang Beredar, Inflasi dan Nilai Tukar. 
Inflasi menggambarkan tingkat kenaikan  harga barang yang terdapat di 
masyarakat. Tingkat harga mempengaruhi jumlah permintaan dan penawaran 
uang. Inflasi tersebut menyebabkan daya beli daya beli masyarakat terhadap 
suatu barang akan menurun. Hal ini menyebabkan mata uang rupiah 
terdepresiasi. Nilai tukar yang melemah akan mempengaruhi harga barang 
dalam negeri  menjadi lebih murah, negara lain akan tertarik untuk impor 
barang dari Indonesia. Hal ini akan mempengaruhi ekspor dan ekspor netto 
meningkat, sehingga saat kondisi seperti ini seharusnya negara 
memanfaatkan dengan memproduksi barang-barang impor secara maksimal. 
Sehingga pendapatan nasional dapat meningkat, dengan begitu kondisi 
seperti ini memungkinkan Indonesia keluar dari kondisi Middle Income Trap. 
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